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摘 要: 本文对风险投资进行了简要的介绍，并详细阐述了中国和美国的风险投资业的发展过程，并通过不同的发展过程和不同的体
制要求从所有者结构、决策机制、激励机制等方面解读中美风险投资公司的差异，并提出作者对于上述差异的看法以及改进的办法。
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一、风险投资简介















在我国，风险投资在 20 世纪 80 年代中期首次作为科技改革的一部
分被我国政府提出。随着计划经济向市场经济的转轨，风险投资在我国
也经历了巨大的改变。在改革开放最初的 10 年里，“风险投资”仅仅处
于起步阶段，中央和各地的政府是主要的参与者。1985 年 9 月，中国新
技术风险投资公司的成立，标志着风险投资业在我国的开始。它是我国








投资金额一直没有超过 1000 万美元。从 2004 年到 2005 年，由于一系列
关于私人股权投资政策和法律的改变，风险投资筹集到的资金从 6． 99
亿美元迅速增长到 40． 62 亿美元。原因有以下四点: 第一，私有财产
权的法制化大大鼓舞了外来投资者在我国境内的长期投资; 第二，中华
人民共和国商务部于 2003 年 6 月 10 日第 2 次部务会议审议通过了《关
于外商投资举办投资性公司的规定》，放松了对境外投资者的限制; 第
三，在 2005 年，经常被风险投资者们用来降低风险的可转换证券和优













的开始。这 是 一 家 由 哈 佛 商 学 院 教 授 乔 吉 斯·多 利 奥 特 ( Georges．





世纪 60 年代末期，美国出现了第一次风险投资浪潮，约有 700 个小企




理人员结合的有效形式。同时，纳斯达克 ( NASDAQ) 小型资本市场的
创立，为风险投资的退出提供了更有效的途径。随着计算机技术的发展

































机制以及资金来源等方面都还有许多问题需要改进。 ( 作者单位: 厦门
大学经济学院财政系)
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